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OZET

Bu calismanmin amaci, donem icinde kaydedilen alacak karsiliklarimin kazang yonetimi icin
kullamilip  kullanmilmadigimi arastirmaktir. Muhasebe standartlarimin, ozellikle 2018 yilinda UFRS
9’un yiiriirliige girmesiyle, yoneticilere sagladigr takdir alammi genisletmesi, alacak kargiliklarinin
arastirllmasinin en onemli gerekgesidir. Bu ¢calismada, kazang yonetimi davranmislarini alacak kargiliklart
iizerinden incelemek icin ampirik literatiire yon veren ilk onemli arastirma olan McNichols & Wilson
calismasinda gelistirilen modeli referans alan modifiye bir model kurgulanmistir. Calismada referans
model ve modifiye model, panel veri analizinde havuzlannug en kiiciik kareler ve sabit etkiler regresyon
modelleriyle test edilmigtir. Modellerin ¢iktilart benzer ve her ikisi de anlamli olmasina ragmen, modifiye
modelin agiklayicilik diizeyi daha yiiksektir. Her iki modelin ¢iktisi, endeks dist borsa sirketleri ve denetim
raporunda olumlu goriis almayan gsirketler icin kazang yonetimini ima eden degerlerin daha yiiksek
olduguna isaret eder. Betimleyici analizler bu sonucu dogrulamaktadir. Bu ¢alisma, Borsa Istanbul
ozelinde kazang yonetimini alacak karsiliklart iizerinden inceleyen ilk modelleme ¢alismasidir. Bu
calismada sunulan model, alacak karsiliklarindaki asiriliklar: daha genis kapsamda ele alan degiskenlerle
arastiracak ¢alismalara bir ¢erceve olusturmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Alacak Karsilik Gideri, Spesifik Tahakkuklar, Kazang Yonetimi

INVESTIGATION OF BAD DEBT PROVISIONS FROM THE PERSPECTIVE
OF FINANCIAL INFORMATION MANIPULATION: A MODEL PROPOSAL
FOR THE ESTIMATION OF DISCRETIONARY ACCRUALS

ABSTRACT

The purpose of this paper is to investigate whether provisions for bad debts are used for earnings
management. The main reason for investigating the provision for bad debts is the discretion provided to
managers by accounting standards, especially with the adoption of IFRS 9 in 2018. In this study, a modified
model was designed with reference to the McNichols & Wilson study, which is the first significant research
that guides the empirical literature to investigate earnings management behavior through the provision
for bad debts. The reference model and the modified model are tested using pooled ordinary least squares
and fixed effects regression models in panel data analysis. Although the outputs of the models are similar
and both are significant, the explanatory power of the modified model is higher. The output for both
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models marks higher values indicating earnings management for companies not listed in stock exchange
indexes and those not receiving unqualified opinions in their audit reports. The descriptive analytics
confirm this result. This study is the first modeling study that examines earnings management in terms
of provisions for receivables in Borsa Istanbul. The model presented in this study forms a framework for
future studies investigating excessive provisions with a broader range of variables.

Keywords: Bad Debt Expense, Specific Accruals, Earnings Management

JEL Classification Codes: M10, M40, G30.

EXTENDED SUMMARY
Research Questions & Purpose

The manager’s discretion over provisions for bad debts has increased with the adoption
of the latest IFRS. In this paper, we aim to determine the residual from provisions for bad
debt, the discretionary part of the specific accrual, and relate this to the earnings management
contexts. The residual is derived from the error term of the specific accrual model for accounts
receivable in McNichols & Wilson (1988)’s seminal work, hereafter called McNichols—Wilson
model. The residual is expected to form a contrast in firm groups comparison constructed by
a solid earnings management proxy, such as receiving an audit opinion referring to issues that
may affect reported earnings caused by accounts receivable and its accruals.

Literature Review

Credits supported by banks create an asset portfolio that is exposed to credit risk. Loan
loss provision is an essential item in banking for managing credit risk and it is also susceptible
to earnings management (Norden & Stoian, 2014; Jin et al., 2018; Tran et al., 2020). Therefore,
this specific accrual item is well-studied in the banking sector. Non-financial firms’ accruals
are often investigated with the total accrual approach that makes room for research on specific
accruals such as allowances for doubtful accounts (Healy & Wahlen 1999; Beneish 2001).
Besides, accounts receivables may also constitute significant amounts in the assets of non-fi-
nancial firms. Even though there are more proxies for this specific accrual such as the model of
Marquardt & Wiedman (2004) or the ratios used by Jackson & Liu (2010), McNichols-Wilson
model has a wider range of applications and alternatives used in contemporaneous research
(Jackson & Liu 2010; Lee & Choi 2016; Christodoulou-Volos, 2020; Bryan et al., 2021). Even
though the original model was deemed to be compatible with GAAP at the time, as the regu-
lations and the standards improves over decades, the original version needed to be modified to
match the current accounting conventions. A modified version of McNichols-Wilson Model is
also proposed in this study to meet the need for an up-to-date model to derive unbiased residual
provisions.

Methodology

In line with the purpose of this study, the analysis is designed in two steps: the first step
is to derive residual provisions for each firm-year data using the aforementioned model and its
modified version, and the second step is to compare residuals for firms grouped by earnings
management assumptions. The intention of the management to manage the earnings is hard to
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observe from the outside. Our assumption is that the auditor looks through the organization bet-
ter than any associated party of a firm and therefore, an audit opinion implying issues related to
earnings management is the best possible classifier. Based on this, the initial analysis is the con-
textual analysis of audit opinions. In the first step, the original model and the modified one are
regressed with pooled OLS and fixed-effects models. The modified version of McNichols-Wil-
son model includes three additional variables; net receivables, net sales, and recoveries from
bad debt. The first two variables are related to the alternative methods of determining the level
of provisions and the third explains the residual provision that is recovered from the unexpected
collections. Analysis data is collected from the firms that are obliged to disclose their financial
statements to the public and are traded in Borsa Istanbul. The analysis period starts from the
year IFRS 9 is first adopted, 2018. In this context, 1208 financial statements, footnotes, and
audit opinions of the 302 non-financial firms are analyzed for the period of 2018-2021.

Results and Conclusions

The original model and its modified version have similar results in terms of significance
and have decent explanatory power — the modified one is slightly better. Regression diagnostics
pose no statistical problem for pooled OLS models. Both models are suitable for estimating
residual provisions. However, the modified model seems preferable with moderate residuals
in earnings management comparisons. The residuals derived from the models mark higher
values indicating earnings management for companies not listed in stock exchange indexes
and those not receiving unqualified opinions in their audit reports. The significance of the
dependent variables of the model is in line with the previous studies except for the future write-
offs variable. In addition, the variable for recoveries from bad debt is significant and has the
highest coefficient in the modified model output. These findings imply that the analysis firms
do not properly manage their allowance for doubtful accounts. Descriptive statistics provide
supportive evidence that allowances have accumulated over time, and only one-fourth of the
provisions were written off.

1. Giris

Sirketlerin finansal tablolarinda raporladiklar1 kazang hesaplari, oncelikle yatirimcilar
ve yatirimcilara yol gosteren finansal analistler olmak iizere tiim paydaslar tarafindan karar
stireclerinde kullanilan en onemli finansal performans gostergeleridir. Beklentilerin altinda
kalan kazang seviyeleri, mevcut ve potansiyel sirket ortaklari ve diger piyasa katilimcilarina
gonderilen sirketin gelecegine iliskin olumsuz bir sinyal anlamia gelir. Yoneticiler, sirketin
paydaslaria olumlu sinyaller gonderebilmek icin kazang yonetimi a¢isindan 6nemli tegvikle-
re sahiptirler. Kazang yonetimi yoluyla finansal performansin oldugundan farkli sunulmasi,
finansal tablo kullanicilarinin ekonomik kayiplara ugramasina yol agar.

Kazan¢ yonetimi hakkindaki ampirik literatiir, yaygin sekilde toplam tahakkuklarin
Olciimii iizerinden ilerlemistir. Arastirmacilar, kazang yonetiminin varligini tespit etmek icin
spesifik bir tahakkuk hesabina odaklanmak yerine toplam tahakkuklar: kullanma egiliminde
olmuslardir. Ancak literatiirde yer alan tahakkuk modelleri onemli seviyede tahmin hatalarina
sahiptir. Ciinkii toplam tahakkuklarin ihtiyari olmayan kism1 satiglar, duran varliklar ve alacak-
lar gibi sinirhi degiskenlerle 6l¢iilmiigtiir. Ayrica ekonomik konjonktiir veya kazan¢ yonetimi
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davraniglar1 sonucunda bir 6l¢iim kalemindeki artig, bir bagka kalemdeki azaligla dengelendi-
ginde toplam tahakkuk modellerinin performans: azalacaktir. Boyle durumlarda toplam ihtiyari
tahakkuklar iizerinden kazang yonetiminin tespit edilmesi miimkiin olmayacaktir.

Yukarida agiklanan problemin ¢oztimlerinden biri, kazang¢ yonetiminin 6l¢iimii icin top-
lam tahakkuklar yerine spesifik hesaplarin incelendigi bir yaklasimin benimsenmesi olabilir.
Bu yaklasim, arastirmacilarin spesifik bir finansal tablo hesabiyla yakindan iligkili degiskenleri
modele dahil etmelerine izin vererek 6l¢ctim hatasinin azaltilmasini ve dolayisiyla kazang yone-
timinin daha kesin bir sekilde tespit edilmesini saglar. Kazang yonetimini saptamak i¢in yalniz-
ca belirli bir tahakkuk hesabina odaklanma yaklasimi, genis perspektiften uzaklastyor olmasina
karsin kazan¢ yonetimi davraniginin daha derinden anlagilmasint saglamak gibi 6nemli bir
avantaja' sahiptir. Bu nedenle, bu caligmada spesifik bir tahakkuk yaklagimi benimsenmis ve
kazan¢ yonetimine yonelik yonetici davraniglari, tahsili siipheli alacaklar icin donem iginde
kaydedilen kargiliklar? iizerinden incelenmistir. Dénem i¢inde kaydedilen alacak kargiliklari,
kredili satiglarda alacaklarin tahsil edilememe olasiliginin ve miktarmin tahmininde yonetici-
lere biiyiik ol¢iide takdir yetkisi sagladigindan otiirii kazang yonetimi i¢in siklikla kullanilmasi
miimkiin olan bir hesaptir.

Tahakkuk esasli muhasebe tahminlere dayalidir ve bu tahminlerin yeni beklentiler sekil-
lendikge revize edilmesi gereklidir. Muhasebe tahminleri, yoneticilerin ileriye doniik beklen-
tilerini piyasa katilimcilarina ve paydaslara iletmelerini saglar. Yoneticiler gecmis, mevcut ve
gelecekteki finansal nitelikli olaylar hakkinda tahminlerde bulunarak veya tahminlerini revi-
ze ederek finansal bilginin ilgili sunumunu saglarlar. Ancak yoneticilerin kasith olarak yanlig
beyanda bulunma potansiyeli ve dogru tahminler yapmanin zorlugu finansal bilginin kalitesini
tehdit eder. Muhasebe tahminleri, gelecekteki olaylarin siibjektif degerlendirmelerine daya-
nir ve ¢ogu zaman Ol¢iim hatalart nedeniyle revize edilmeleri dogaldir. Bu nedenle yonetici-
ler, muhasebe tahminindeki bir degisikligin zamanlamasi ve biiyiikliigiiniin belirlenmesinde
onemli dlciide esneklige sahiptirler. Bu esneklik, muhasebe tahminlerini ve revizyonlarini kotii
niyetli yoneticilerin elinde bir kazan¢ yonetimi aracina doniistiirebilir. Bu ¢alismada yoneti-
cilerin muhasebe tahminleri lizerindeki takdir yetkisi lizerinden kazang yonetimi davraniglari
arastirtlmigtir. Caligsma kapsaminda spesifik bir tahakkuk kalemi olarak inceledigimiz dénem
icinde kaydedilen alacak karsiliklarina iligkin yoneticilerin takdir yetkisi, gelecekte tahsili
miimkiin olmayan alacaklarin tahminine dayanir.

Bu calismada, literatiire ¢esitli yonlerden katkilar sunmak amaclanmigstir. Caligmada
kullanilan yaklagim, kazang yonetiminin tespiti i¢in spesifik bir tahakkuk hesabina odaklanarak
toplam ihtiyari tahakkuklar tizerinden yapilan bir 6l¢timiin neden olabilecegi problemleri 6nle-
mektedir. Arastirmalarimiza gore bu calisma, Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin finan-
sal bilgi manipiilasyonu davraniglarini alacak karsiliklari tizerinden inceleyen ilk ¢aligmadir.
Kazang yonetimi davranisi, inceledigimiz donem icinde kaydedilen alacak karsiliklarindaki
degisimi agiklayan tiim muhasebe kalemlerinin bir fonksiyonu olarak Uluslararas: Finansal

1 Kazang yonetiminin tespitinde spesifik bir tahakkuk hesabina odaklanma yaklagiminin etkinligine iligkin ayrintil
bilgi icin McNichols (2000), Beneish (2001) ve Frank & Rego (2006) ¢alismalart incelenebilir.

2 Caligma boyunca dénem icinde kaydedilen alacak karsilig1 terimi (Ingilizce karsilig1, provisions for bad debts), gelir
tablosunda yer alan gider hesabini ifade eder. Siipheli alacaklar kargilig1 terimi ise (Ingilizce karsilig1, allowance
for bad debts/allowance for doubtful accounts) bilan¢oda alacaklar1 diizenleyen aktifi diizenleyici hesaba atifta
bulunur.
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Raporlama Standartlari’na (UFRS, Ing. IFRS: International Financial Reporting Standards)
biitiiniiyle uygun sekilde modellenmigtir. Bu hesabin tahminine iligkin gelistirdi§imiz model,
kazancin yonetilmedigi olagan kosullar i¢in karsiliklarin raporlanmasinda UFRS’de belirtilen
unsurlari baz almaktadir. Bu model, genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri (GKGMI) dogrul-
tusunda donem i¢inde ayrilan alacak karsiliklarini ii¢ bilesenli bir fonksiyon olarak agiklayan
McNichols & Wilson (1988) modelinin giiniimiizdeki isleyise ve UFRS’ye uygun sekilde yeni-
den diizenlenmis bir versiyonu olarak goriilebilir.

Calisma kapsaminda elde edilen bulgular, Tiirkiye’de faaliyet gosteren sirketlerin finan-
sal bilgi manipiilasyonu davraniglari {izerinden gelismekte olan tilkelerde bu tiir davraniglarin
karakteristigine iligkin genellemeler yapilabilmesine katki saglama potansiyeline sahiptir. Calis-
manin sonuglari, donem i¢inde kaydedilen alacak karsiliklarinda yola ¢ikarak kazang yoneti-
mine 151k tutan ¢ikarimlar sunmaktadir. Arastirma ve yayin etigi ilkelerine uyularak hazirlanan
bu calismanin izleyen boliimiinde, arastirma modeline temel olusturmasi bakimindan alacak
kargiliklarinin muhasebe standartlart kapsaminda muhasebelestirilmesi agiklanmistir. Sonraki
boliimde alacak karsiliklari tizerinden kazang yonetimini arastiran literatiir sunulmustur. Daha
sonraki boliimlerde sirasiyla arastirmanin metodolojisi ve 6rneklemi, elde edilen bulgular ve
cikarilan sonuglar yer almaktadir.

2. Alacak Karsiliklarinin Muhasebelestirilmesi

UFRS 9 Standardina gore, alacaklar deger diisiikliigiine tabidir. Alacaklar i¢in tahsil
edilebilme kabiliyeti hakkinda yapilan degerlendirmeler sonucunda gelecekte ortaya ¢ikmast
muhtemel zararlar tahmin edilmelidir. S6z konusu zararlar i¢in gelir tablosunda karsilik gider-
leri kaydedilir. UFRS 9 Standardinin getirdigi yeni yaklagima gore karsilik giderlerinin tutart,
alacaklar i¢in beklenen kredi zararlar1 kadardir. Beklenen kredi zararlari; kredi zararlarinin,
ilgili temerriit risklerine gore agirliklandirilmig ortalamasidir. Ayrica, UFRS 9, karsilik gideri
kaydedilecek tutarin belirlenmesinde Uluslararast Muhasebe Standardi (UMS, ing. IAS: Inter-
national Accounting Standards) 39°dan farkli olarak, vadesi gecen alacaklarin yaninda vadesi
heniiz gegmemis alacaklarin dikkate alinmasiin oniinii agmigtir. Buna gore, vadesi ge¢mis
veya gegmemis farketmeksizin bir alacak igin temerriit riski dogrultusunda beklenen kredi
zararlari belirlenmeli ve bu tutarda kargilik kaydr yapilmalidir.

UFRS 9, UMS 39’un deger diisiikliigii zarar1 yaklagimini degistirmistir. UMS 39 deger
diisiikltigii karsiliginin bir veya birden fazla gosterge ortaya ¢iktiginda muhasebelestirilmesini
ongormektedir (IAS 39). UMS 39, gizli rezervler olusturarak ihtiya¢ duyuldugunda kazanci
artirma yoniinde kazang yonetimi yapilmasini engellemeyi amaglamaktadir. Buna kargin kredi
zararlarinin ge¢ muhasebelestirilmesi, isletmelere zararin ertelenmesi yoluyla kazan¢ yonetimi
icin yine de firsat vermektedir (Saltoglu, 2016:53). 2008 finansal krizi doneminde UMS 39’un
gerceklesen zarar yaklasimi, 6zellikle finansal kurumlar agisindan zararin ge¢ muhasebelesti-
rildigi yoniinde standartlarin bir eksikligi olarak tanimlanmigtir (Aytiirk, 2016). Bu eksikligi
gidermek amaciyla UFRS 9, finansal varliklar icin gerceklesen zarar yerine beklenen zarar
dikkate aliarak hesaplanan karsilik tutarinin muhasebelestirilmesini benimsemistir (Ozerhan
& Aslan 2016). Bu baglamda potansiyel zararlara kars1 daha muhafazakar bir yaklagiminin
benimsendigi sdylenebilir. Beklenen kredi zararlarinin 6l¢limiimiin ge¢mis olaylar, mevcut
kosullar ve gelecekteki ekonomik kosullara iligkin tahminlere dayandirilmasi, kazang yonetimi
firsatlarinin arttigin1 gostermektedir (IFRS 9,5.5.17).
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UFRS 9’a gore alacaklara iligkin kargiliklarin hesaplanmasi i¢in standartta 6nerilen kar-
sitlik matrisinin yani sira bagka yontemlerden faydalanilabilir. Ancak bu yontemlerden yarar-
lanirken en azindan mevcut sartlar ve gelecekteki ekonomik goriiniimiin etkisini géz oniinde
bulunduracak sekilde ge¢mis kredi zarar1 deneyimleri ve bor¢luya 6zgii faktorlerin dikkate
alimmas: gerekmektedir. Karsilik tutarlarinin hesaplanmasinda geleneksel olarak gelir tablosu
yaklagimindan yola ¢ikarak satiglarin yiizdesi veya bilango yaklasimindan hareketle alacaklarin
yiizdesi yontemleri kullanilmaktadir. Ek olarak, karsilik tutarlarini belirlemek i¢in uygulanan
yontemlerden alacaklarin yaglandirilmas: dikkate alinabilir veya birden fazla yontemden bir-
likte yararlanilabilir (Fidan, 2019).

Vergi agisindan bakildiginda, hasilat ile iligkilendirilebilir alacaklarin tahsil edilemeye-
cegine dair hukuki siirecin baslatilmasi gibi bazi dl¢iitler goz oniinde bulundurularak kargilik
gideri kaydedilebilmektedir. Vergi yasalari, UFRS’ye gore birtakim tahminlere dayali olarak
kaydedilen giderleri kabul etmemektedir. Benzer durum iilkemizde oldugu gibi bir¢ok iilkenin
yasalarinda da hiikme baglanmistir. Ornegin, ABD’de genel kural olarak tamamen degersiz
hale gelen alacaklar, gider kaydedilebilmektedir. Kismi olarak birtakim olciitlere gore tahsili
stipheli hale gelen alacaklar icin ise, tahsil edilebilir kismin {izerindeki tutarin karsilik gideri
kaydedilmesi miimkiindiir (Demir, 2014). Vergi yasalart dogrultusunda alacaklar i¢in muhase-
be kayitlar fiili tespite dayali olarak yapilir. Bu yontemde oncelikle soz konusu alacak tutart,
alacaklar icerisinden ¢ikarilarak siipheli alacaklar bilanco kalemine kaydedilir. Oysa UFRS’ye
gore muhasebelestirme tahmine dayali olarak yapilir. Buna gore hangi alacagin spesifik olarak
stipheli hale geldigi belli olmadigindan bagka bir bilanco hesabina taginmasina gerek yoktur
(Demir, 2014).

Tahsil edilemeyen alacaklarin muhasebestirilmesinde iki yontem kullanilabilir. Bunlar
dogrudan gider yazma yontemi ve karsilik kaydetme yontemidir. Dogrudan gider yazma yonte-
minde, bir sirket belirli bir hesabin tahsil edilemez oldugunu belirlediginde, donem icinde kay-
dedilen alacak kargiliklar1 gider hesabini zarar tutar1 kadar bor¢landirir. Bu yontemde hesabin
kalan1 yalnizca tahsil edilemeyen alacaklardan kaynaklanan gercek zararlar gosterecektir. Ala-
cak hesaplari ise briit tutarlariyla raporlanmis olacaktir. Vergi amach kullanilan dogrudan gider
yazma yonteminin tahmine dayal1 bir yaklagim i¢in kullanim1 uygun degildir (Kieso vd.,2019).

Karsilik kaydetme yontemi ise, her donemin sonunda tahsil edilemeyecek alacaklarin
tahmin edilmesine dayanir. Tahmine dayali karsilik kaydetme yontemi, UFRS ile uyumlu ola-
rak alacaklarin bilangoda net gerceklesebilir degeri tizerinden sunulmasini saglar. Bu yontemin
onemli ozellikleri sunlardir (Kieso vd., 2019):

e Sirketler tahsil edilemeyen alacak hesaplarini tahmin eder ve bu tahminleri karsilik
hesabinin bakiyesi ile kargilagtirir.

e Sirketler, her dénemin sonunda yapilan bir diizeltme kayd: yoluyla tahsil edileme-
yen alacak hesaplarindaki tahmini artis kadar, donem i¢inde kaydedilen alacak kar-
siliklart gider hesabin1 bor¢landirir, aktif diizenleyici bir bilango hesabi olan siipheli
alacaklar karsilig1 hesabini alacaklandirir.

e Alacaklar degersiz hale geldiginde, siipheli alacaklar karsilig: fiili olarak tahsil
edilemeyen tutar kadar bor¢landirilir, alacaklar hesabi ise bu tutar kadar alacaklan-
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dirtlir. Degersiz alacaklar kayitlardan silinirken?®, donem iginde kaydedilen alacak
karsiliklar1 gider hesabina borg¢ kaydi yapilmaz. Ciinkii sirket, daha 6nce diizeltme
kayitlar1 yaparken zaten gideri tanimig ve gelir tablosunda raporlamustir.

Alacak karsiliklari, tahsil edilemeyecekleri kesinlestiginde kayitlardan silinir. Diger
taraftan, ileriki donemlerde karsilik ayrilan alacaklarin tahsil edildigi olagandist durumlar ger-
ceklegebilir. Bunun nedeni, yoneticilerin beklenen kredi zararlarma iligkin hatali tahminleri
dogrultusunda kargiliklarin gereginden fazla raporlanmasi olarak kabul edilir. Boyle durum-
larda tahmin fazlasi, esas faaliyetlerden diger gelirler igerisinde konusu kalmayan karsiliklar
olarak raporlanir ve bilango dipnotlarinda kayitlardan silinenler ile birlikte alacak hareketliligi
tablosunda gosterilir.

3. Literatiir

Spesifik tahakkuklara iligkin sinirlt literatiir, birkac 6nemli istisna diginda, sigortacilik
ve bankacilik sektorlerine odaklanmigstir. Healy & Wahlen (1999) ve Beneish (2001), litera-
tiirdeki bu eksiklige isaret etmisler ve spesifik tahakkuklara odaklanan daha fazla arastirma-
nin gerekli oldugu konusuna dikkat cekmislerdir. Beneish (2001)’e gore, toplam tahakkuklar1
kullanan modellerin karsilastig1 zorluklar, spesifik tahakkuklar: inceleyen aragtirmalara hatta
vaka caligmalarina ihtiya¢ duyuldugunu gosterir. Spesifik tahakkuk hesaplar1 iizerinden kazan-
cin yonetildigine iliskin cok az sayida ampirik bulgu ortaya konulmustur. Healy & Wahlen
(1999)’e gore, bu durum gelecekte yapilacak caligmalar igin spesifik tahakkuklar tizerinden
kazang¢ yonetimini aragtirmanin verimli bir alan olacagina isaret etmektedir (Healy & Wahlen,
1999:372).

Tahsili giipheli alacaklar i¢in donem icinde kaydedilen karsiliklarin bakiyesi, yoneti-
cilerin kayip olasilifina ve miktarma iligkin 6nemli 6l¢iide siibjektif muhasebe tahminlerine
baglidir. Tahmin siireci onemli 6l¢iide ihtiyari kisimlar icerdiginden yoneticiler tarafindan
kazang yonetimi aract olarak kullanilabilir. Buna ragmen literatiirdeki ¢ok az sayida caligmada,
donem i¢inde kaydedilen alacak karsiliklarinin veya siipheli alacaklar karsilig1 bilango hesabi-
nin kazang yonetimi i¢in kullanilip kullanilmadigr arastirtlmigtir. Ampirik literatiire yon veren
ilk dnemli arastirma, McNichols & Wilson (1988)’1n ¢alismasidir. Bu arastirmacilar alacaklar
ve alacak kargiliklarinin bakiyesinin yiiksek oldugu ii¢ sektorde faaliyet gosteren sirketlerin
donem i¢inde kaydedilen alacak karsiliklarini bir kazang yonetimi araci olarak kullanip kul-
lanmadiklarin aragtirmiglardir. Kazang yonetimi, iki onemli manipiilasyon motivasyonu olan
gelirin diizlestirilmesi (income smoothing) ve yonetici licret planlari (bonus plans) agisin-
dan smanmigtir. Kazang yonetimini test etmek i¢in kazancin yonetilmedigi varsayimi altinda
donem icinde kaydedilen alacak kargiliklarinin muhasebe iglemlerini tahminleyen bir model
gelistirilmigtir. McNichols—Wilson modelinde donem icinde kaydedilen alacak kargiliklari,
stipheli alacak kargiliklar1 bilanco hesabinin donem bagt bakiyesi ve cari yil ile sonraki yilda
kayitlardan silinen karsiliklarin fonksiyonudur. Bu modele gore her sirket i¢in siipheli ala-
cak karsiliklarinin ihtiyari olmayan kismu tiiretilmekte, bdylece ayrilan kargiliklardaki artik

3 Ingilizce literatiir ve muhasebe kitaplarinda siipheli alacak karsiliklart i¢in yapilan muhasebe islemlerinde tahsilinin
miimkiin olmadig: kesinlesen alacaklar i¢in kayitlardan silinenler (write-offs) ifadesi kullanilir. Bu ifade Borsa
Istanbul sirketlerinin UFRS’ye gére hazirlanan finansal tablolarinda yer alan alacak hareketliligi tablosunda benzer
sekilde kayitlardan silinenler/diisiilenler veya vazgegilen alacaklar seklinde kullanilmaktadir.
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kisim saptanabilmektedir. Calismanin sonuglari, yoneticilerin yiiksek diizeyde gelir elde edilen
donemlerde gelir azaltict kazang yonetimine bagvurduguna igaret etmektedir.

Teoh vd. (1998) hisselerini ilk defa halka arz eden sirketlerin amortisman yontemlerinin
yant sira tahsili miimkiin olmayan alacaklara iliskin muhasebe tahminlerini kazan¢ yonetimi
perspektifinden incelemiglerdir. Calismadan elde edilen bulgular, sirketlerin halka arz siirecin-
de donem i¢inde kaydedilen alacak kargiliklarin1 daha diisiik raporlayarak kazanci artirict yon-
de kazang yonetimine bagvurduklarini gostermistir. Benzer bir calismada Jackson vd. (2002)
hisselerini ilk defa halka arz eden sirketlerin stipheli alacak karsiliklarini eksik gosterip goster-
mediklerini aragtirmiglardir. Calismanin bulgulari, hisselerini ilk defa halka arz eden sirketle-
rin slipheli alacaklar kargiliklarini oldugundan az gosterdiklerini ve yiiksek kalitede bagimsiz
denetim hizmeti sundugu varsayilan biiyiik denetim sirketlerinin siipheli alacaklar karsilik-
larinin tutari iizerinde ¢ok az etkiye sahip olduklarimi gostermektedir. Bulgular, eksik beya-
nin biiytikliigiiniin ekonomik agidan 6nemli oldugunu yani kazancin 6nemli seviyede yiiksek
gosterildigini dogrulamigtir. Hisselerin halka arzinin 6nemli bir kazang yonetimi motivasyonu
olarak incelendigi bagka bir calismada Marquardt & Wiedman (2004), aralarinda alacaklarin
da oldugu alt1 spesifik hesab1 aragtirmiglardir. Ancak arastirma modelinde hesaplara iligkin
vekiller, GKGMI ve UFRS ile uyumlu olarak kurgulanmadiklari igin tartismalidir. Calismada,
beklentiyle tutarli olarak sirketlerin kazanglarini artirict yonde raporladiklari belirlenmisgtir.

Jackson & Liu (2010), kazanci yonetmek i¢in istismar edilme potansiyeli tastyan muha-
sebenin muhafazakarlik kavrami ile kazang yonetimi arasindaki iligkiyi, donem i¢inde kayde-
dilen alacak kargsiliklar1 ve siipheli alacak karsilig1 bilanco hesabi iizerinden arastirmislardir.
Calismada sirketlerin finansal analistlerin beklentilerini tutturmak i¢in donem icinde daha az
alacak karsilig1 raporlayarak kazanglarini yonettikleri belirlenmigtir. Ayrica sirketlerin bilan-
codaki siipheli alacak karsiliklar1 hesabinda 6nceki donemlerde fazla kaydettikleri tahakkuklar
kullanarak mevcut donemde daha az karsilik raporladiklar1 ve boylece kazanci oldugundan
yiiksek gosterdikleri tespit edilmistir. Benzer bir caligmada Lee & Choi (2016), borsada islem
goren sirketlerin sifir kazang ya da kar aciklama ve gegen donemin kazanct gibi kazang esik-
lerine ulagmak ve analistlerin tahminlerini karsilamak i¢in donem i¢inde alacak karsiliklarini
daha diisiik raporladiklarini belirlemigtir. Ayrica 6zellikle vergi maliyetlerinin yiiksek oldugu
donemlerde, vergiye tabi geliri Giliney Kore yasalari geregi sinirh 6l¢iide etkileyen bir tahakkuk
olan siipheli alacaklar karsilig1 hesabinin belirli kazang esiklerine ulagsmak i¢in stratejik bir ara¢
olarak kullanildig1 tespit edilmistir. Yakin zamanda Bryan vd. (2021) tarafindan yapilan bir
caligmada Jackson & Liu (2010) calismasina benzer sekilde muhasebenin muhafazakarlik kav-
rami ile kazang yonetimi arasindaki iligki stipheli alacak kargiliklar: tizerinden incelenmistir.
Kimya sektoriindeki sirketlerden olusan bir 6rneklem lizerinde yapilan ¢alismanin sonuclart,
stipheli alacak karsiliklarinin sisirildigini gostermektedir.

Lee (2019) Giiney Kore’de UFRS’ye gecisin kazang yonetimi davranisini etkileyip
etkilemedigini stipheli alacaklar karsiligi hesabi tizerinden sinamistir. UFRS uygulanmaya
basladiktan sonra sirketlerin 6nemli kazang esiklerine ulagsmak icin siipheli alacak karsilig:
hesabu iizerinden kazang yonetimini 6nemli 6l¢iide azalttigi tespit edilmistir. Ayrica ¢aligmada,
UFRS’nin uygulanmasi spesifik bir tahakkuk hesabinin kazan¢ yonetimi amaglar i¢in kul-
lanimini sinirladiginda, yoneticilerin kazang yonetimi politikasini tahakkuk esaslidan gergek
kazang yonetimine kaydirdigina dair kismi bulgular sunulmustur. Christodoulou-Volos (2020)
benzer bir bulguyu raporlamistir. Bu bulguya gére muhasebe standartlarinda siipheli alacaklar
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icin kargilik kaydetme prosediiriinii etkileyen 6nemli revizyonlar, sirketlerin kazan¢ y&netimi
davraniglarini degistirmigtir.

Diger taraftan ilgili literatiiriin biiyiik bir boliimiinii, bankalarin en biiylik tahakkuk
hesaplarindan biri olan kredi zarari kargiliklarinin kazang yonetiminde kullanimini sinayan
arastirmalar olusturur. Ma (1988), kredi zarar1 karsiliklarinin ticari bankalar tarafindan gelirin
istikrarli hale getirilmesi dogrultusunda kullanilip kullanilmadigint arastirmistir. Calismanin
sonuglarina gore, kredi zarar1 karsiliklari, kredi portfyiiniin kalitesiyle iliskili degildir ve agre-
sif bir sekilde kazancin yonetilmesi i¢in kullanilmigtir. Moon (2004), ticari bankalardan olugan
bir 6rneklemde benzer sonuclara ulagsmigtir. Kazanglari yiiksek bankalar, kredi zarart karsilik-
larint gelir azaltic1 yonde raporlarken; kazanglari diisiik bankalar, gelir artiric1 yonde raporla-
muglardir. Birgok ¢alismada kredi zarar karsiliklarinin gelirin diizlestirilmesi i¢in yonetildigini
destekleyen bulgulara ulagilmistir (Fonseca & Gonzalez, 2008; Bushman & Williams, 2012;
Bouvatier vd., 2014).

Anandarajan vd. (2003) Ispanya’da faaliyet gosteren bankalardan olusan bir 6rneklem
iizerinde bankalarin agresif bir kazang yonetimi stratejisi i¢in kredi zarar1 kargiliklarini yonet-
tiklerini tespit etmiglerdir. Norden & Stoian (2014) Hollanda’da Chang vd. (2008) Tayvan’da
Nikulin & Downing (2021) Rusya’da bankalardan olugan 6rneklemlerde benzer bulgulara ulas-
miglardir. ABD bankalarindan olusan drneklemler iizerinde kredi zarar1 kargiliklar ile kazang
yonetimi arasindaki iligki cokg¢a aragtirilmistir. Bankacilik sektoriinde kazang yonetimi ve kredi
zarar1 karsiliklari iligkisine yonelik aragtirmalarin 6nemli bir kism1 ABD ekonomisine odaklan-
maktadir. Bu arastirmalarin birgogunda (Beaver & Engel, 1996; Liu & Ryan, 2006; El Sood,
2012; Jin vd., 2018; Tran vd., 2020) bu iligkiyi dogrulayan ikna edici bulgulara ulagilmustir.

Gegmis calismalar incelendiginde, tim sektorler igin alacak karsiliklarinin kazang
yonetiminin bir araci olabilecegi goriilmektedir. Bu calismalarda kullanilan yontemler kiyas-
landiginda McNichols—Wilson modeli, sirket 6zelinde saptama yapmaya imkan vermesiyle ve
model olarak iyilestirilme potansiyeliyle 6ne ¢ikmaktadir. Bu model ve modelde yaptigimiz
degisikliklerle olusturdugumuz modifiye bir versiyon izleyen baslikta agciklanmaktadir.

4. Aragtirma Yontemi ve Modeli

Arastirmada kullanilan modeli aciklamadan 6nce modelin kazang yonetimini aragtiran
genel yaklagimlar ile karsilagtirilmasi yararli olacaktir. Kazang yonetiminin genel olarak aragti-
rilmasinda net kar ile faaliyetlerden saglanan nakit akisinin farki olarak toplam tahakkuklardan
yola cikilmaktadir. Raporlanan toplam tahakkuklar, ihtiyari tahakkuklar ve ihtiyari olmayan
tahakkuklar olarak boliimlendirilebilir. Bu yapida toplam tahakkuklar, Healy modeli ve Jones
modelinde mutlak bir deger olarak toplam tahakkuklari ve DeAngelo modelinde ise toplam
tahakkuklardaki degisimi ifade ederken; McNichols—Wilson modelinde tahsili miimkiin olma-
yan alacaklar karsihigin ifade eder. Ihtiyari tahakkuklar gozlenebilir olmadig1 icin aragtirmaci-
lar, bu degiskeni 6l¢gmek icin bir vekil kullanmaktadir.

Ihtiyari tahakkuklar vekili toplam tahakkuklar olarak tanimlandiginda, ihtiyari olmayan
kisim arasinda bir ayrim yoktur ve dolayisiyla ikisi birdir. Bu yaklasima 6rnek olarak Healy
modeli verilebilir. Diger taraftan Jones modelinde vekil degigkeni toplam tahakkuklar eksi
ihtiyari olmayan tahakkuk kismi olarak tanimlanmistir. Bu modeldeki ihtiyari olmayan kisim,
toplam tahakkuklarin satiglar ve arsa, bina ve ekipmanlara oranlanmasiyla elde edilen bir pro-
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jeksiyonudur. Benzer sekilde, McNichols ve Wilson’in yaklagiminda ihtiyari tahakkuklar veki-
li, tahsili miimkiin olmayan alacaklar i¢in donem i¢inde ayrilan aktiiel kargilik eksi modelden
elde edilen donem i¢i ayrilmasi beklenen karsiliklarin projeksiyonudur. McNichols—Wilson
modelinde projeksiyon hatas1 kargiliklarin artik kismi (resprov: residual provision) olarak
tanimlanir ve ihtiyari tahakkuklarin bir vekili olarak kazang¢ yonetimini ve kazancin ne yonde
yonetildigini saptamada kullanilir.

Ihtiyari tahakkuk modelleriyle kazang yonetiminin arastirildigi metodolojide H, hipo-
tezi, karsilagtirtlan veri kesitlerine ait ihtiyari tahakkuklar arasinda anlamlt bir farkin bulun-
mamasidir. Yapilan sinamalar sonucu H, hipotezinin reddi halinde kontrol edilen sirketler
grubunda kazang yonetimi uygulandigi ¢ikarsamasi yapilmaktadir. Burada sunulan ¢calismanin
HO hipotezi, kazang yonetimi baglaminda olusturulmus sirket gruplari arasinda artik karsiliklar
agisindan anlamli bir farkin olmamasidir. Caligmaya ait H; hipotezinin reddi halinde alacak
kargiliklarinin ihtiyari kismint saptamada kullanilan modelin bagarili oldugu sonucu c¢ikarila-
bilir.

Gelir tablosu yaklagimi veya eslestirme yaklagimina gore donem ic¢inde ayrilan alacak
kargiliklarinin, dénem i¢i satiglar i¢inde gelecekte kayitlardan silinecek alacak tahminlerine
gore belirlenmesi gerekir. Bilanco yaklagimina gore ise, kayitlardaki tiim alacaklar i¢in gerekli
kargiligin ayrilmis olmasi gerekir. Bilanco degerlemesi bakis acisindan, donem sonu karsiliklar,
yonetimin gelecege iliskin tahsilat ongoriilerini yansitmalidir. McNichols & Wilson (1988)’1n
goriisii kredi yoneticilerinin bilango yaklagimini benimsedikleri yoniindedir. Onlara gore bir-
cok kredi yoneticisi 6ncelikle gelir yaklagimiyla yola ¢ikar: ilk adim cari satiglarin belirli bir
yilizdesine gore provizyon tutar1 belirlemektir. Fakat sonrasinda yaslandirma tablosuyla ve
makro ekonomik ve sektorel verilerin degerlendirilmesiyle net alacaklarin yonetimin gelecek-
teki tahsilatlar hakkindaki beklentisini yansitacagi bir kargilik diizeyi belirlenir. Bu sebeple, H
hipotezinde sirket yonetimi GKGMI’ye siki bi¢imde uyar ve kazan¢ yonetimi yapmamaktadir.
Bunun sonucunda dénem iginde ayrilan karsiliklar Di_KARS(i,t), donem bag1 bilango karsilik-
larina B_KARS(i,t-1), donem icinde kayitlardan silinen alacaklara KAYITSIL(i,t) ve yonetimin
eldeki bilgiler dahilinde olusturdugu beklentilerine baglhdir.

Ekonomiye yaygin ve firma 6zelindeki bir¢ok verinin 6znel degerlendirilmesi olmasi
bakimindan, yonetimin gelecekte meydana gelecek kayitlardan silme gereklerine iliskin bek-
lentilerini disaridan inceleyerek ol¢iimlemek imkansizdir. Bunun yerine McNichols—Wilson
modelinde donem i¢inde ayrilan karsiliklarin 6ngoriilmesinde donem basi bilango karsiliklari,
cari donemin kayitlardan silinen alacak tutar1 ve yonetimin beklentileri yerine “miikemmel bir
tahminci” olarak gelecek donemde gergeklesen kayitlardan silinen alacaklar KAYITSIL(i,t+1)
kullanilmustir. Tiim degiskenleri satiglara oranlanmis ve barindirdigi projeksiyon hatasi artik
karsilik ART_KARS(i,t) olarak gosterilen McNichols—Wilson modeli agagidaki gibidir:

DI_KARS(i,t) =a+ B_KARS(i,t-1) + KAYITSIL(i.,t) + KAYITSIL(i,t+1) + ART_KARS(.0) (1)

DeAngelo (1988), McNichols & Wilson (1988)’n calismasinin tartisildigi konferan-
sa ait notlar1 raporlamis ve biri modelin siurliliklar ile ilgili olmak {izere gelen elestirile-
ri ti¢ ayr1 baglikta aciklamigtir. Model ile ilgili elestiriler alacaklarin tahsilini etkileyebilecek
digsal faktorlerin, sirket yoneticilerinin veya bagimsiz denetcilerin karsiliklara yaklasiminin
muhafazakarlik diizeyinin veya sirket 6zelindeki faktorlerin dikkate alinmamasina deginmek-
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tedir. Bunun yaninda, karsiliklarin tahmininde gelir tablosu yaklagimimnin da modele dahil
edilmesinin uygun olabilecegi ifade edilmistir. Diger taraftan, modelin parametreleri satiglar
kalemine oranlanmigtir. Caligmada bu islemin nedenine iligkin bir aciklama yapilmadig: icin
asil amacin ne oldugu tartigsmaya aciktir. Satiglara oranlama islemi, satiglarin kargiliklar lizerin-
deki olasi etkisinden kaynakli yanlilik probleminin giderilmesini veya donem i¢i karsiliklarin
belirlenmesinde gelir tablosu yaklagiminin da kapsanmasini sagliyor olabilir.

McNichols—Wilson modelindeki tanimi itibariyle, projeksiyon hatast ART_KARS ile
KAYITSIL arasinda korelasyon yoktur. Eger yonetim daha gevsek bir kayittan silme politikast
izleyerek alacak karsiliklarinin bir kismimi erteleyebiliyorsa, bu etki provizyonlarin ihtiyari
kismin1 gosteren Ol¢lim aract ART_KARS’ta gozlenemez (McNichols & Wilson, 1988:19). Bu
calismada, ele alman firmalarda alacaklarin kayittan silinme siirecinin manipiile edilmedigi
diisiiniilmektedir. Bu haliyle model, kayittan silme prosediiriiniin diizgiin isletilmedigi durum-
larda yetersiz kalabilir. Bu durum bilangodaki alacak tutarinin veya gelir tablosundan satiglar
kaleminin modele eklenmesiyle giderilebilir. Modele hem satiglar hem alacaklar degiskenle-
ri eklenerek, donem ici ayrilan karsiliklarda bilango ve gelir tablosu yaklagiminin hangisinin
daha etkili oldugunun goriilmesi saglanabilir. Boylece McNichols—Wilson modelinde belir-
tilen gerektigi kadar karsilik kaydetmeme ve dolayisiyla kayittan silme islemlerini aksatma
gibi durumlarin etkisinin 6l¢iilememesi, satiglar degiskeninin eklenmesiyle belirli bir 6l¢iide
giderilebilir. Bunlarin yani sira McNichols—Wilson modeli, karsilik ayrilan alacaklardan tahsil
edilenleri ifade eden ve karsilik diizeyini etkileyen konusu kalmayan karsiliklar KK_KARS(i,t)
degiskenini ayri bir faktor olarak belirtmemistir. Modelin bu haliyle konusu kalmayan karsilik-
lara yapilan kayitlar, modelin hata teriminde yanlilik yaratacaktir.

Riley & Pasewark (2009) siipheli alacak karsiliklarmin dogrulugunu sinamak icin
donem icinde kaydedilen karsiliklar ile kayittan silinenlerin karsilagtirilmasint ve donem bagi
bilanco karsiliklart ile kayittan silinenlerin karsilastirilmasini dnermistir. Donem i¢inde kay-
dedilen alacak kargiliklar1, mevcut ve izleyen yilda tahsil edilemeyerek kayittan silinecekleri
kargilamay1 amaclar. Dolayistyla uzun erimde bu karsiliklar ve kayittan silinenlerin tutar olarak
birbirine yakinsamasi gerekir. Yani donem icinde kaydedilen alacak karsiliklarmin kayittan
silinenlere oraninin beklenen degeri 1’dir. Diger taraftan donem bag1 bilango kargiliklarinin
donem i¢inde kayittan silinenleri karsilayacak diizeyde olmasi gerekir. Kayittan silinenlerin
bilanco karsiliklarina orani diisiik bir deger ise bu gereginden fazla karsilik ayrildigint ve bu
karsiligin bilangoda akiimiile edildigini gosterecektir (Riley & Pasewark, 2009:43). Bu ilis-
kilerden yola cikarak, donem icinde kaydedilen alacak karsiliklarini aciklayan bir modelde
cari ve gelecek yil kayittan silinenler ve donem bagi bilango karsiliklar agiklayict degiskenler
olarak kullanilabilir. Buraya kadar yapilan agiklamalardan yola ¢ikarak, donem icinde ayrilan
alacak karsiligin1 tahminleyen model asagidaki anlatima goére yeniden kurgulanmustir.

UFRS’ye gore diizenlenen alacak hareketliligi tablosundaki denklik:
B_KARS(i.,t) = B_KARS(i.,t-1) + DI_KARS(i,t) - KAYITSIL(i,t) - KK_KARS(,0) )
Denklem (2)’nin soluna donem igi karsiliklart ¢ektigimizde:

DI_KARS(,t) = A B_LKARS(i,t) + KAYITSIL(.t) + KK_KARS(i.t) 3)
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Denklem (3)’te bilancodaki karsilik kalemindeki degisim A B_KARS(i,?), bilanco yaklagimina
gore alacaklarin mevcut diizeyi ALACAK(i,t)’den etkilenir. Gelir tablosu yaklagimina gore hasi-
lat diizeyi NETSATIS(i,t)’den etkilenir. Karsiliklardaki donem i¢i degisim miktarinin, degisim
gosteren kalemin donem bagi miktart B_KARS(i,t-1) ile orantili olmast beklenir. Dolayisiyla,
A B_KARS(,¢) bu ii¢ bilesenin bir fonksiyonudur. Bu ii¢ degisken denklemde A B_KARS(,z)
yerine konursa:

DI_KARS(i,t) = ALACAK(i.,t) + NETSATIS(i,t) + B_KARS(it-1) + KAYITSIL(i.t) + KK_

KARS(i,0) 4)

Yukaridaki denklemin, alacaklarin tiimii icin gelecekte tahsil edilemeyecek tutara yone-
lik beklentileri yansitmasi gerekir. Gelecekte kayitlardan silinecek alacaklarin ve buna ayrilan
kargiliklarin tutart hakkindaki beklentilerin bir vekili olarak, gelecek yil gerceklesen kayitlar-
dan silinen tutar KAYITSIL(t+1) miikkemmel bir tahminci olarak kullanilabilir. Sabit terim a,
projeksiyon hatas1t ART_KARS(t) olarak yazilmis modelin son hali asagidaki gibidir.

DI_KARS(i,) = a + ALACAK(i.t) + NETSATIS(,t) + B_LKARS(i,t-1) + KAYITSIL(i.t) +

KAYITSIL(i,t+1) + KK_KARS(i.t) + ART_KARS(i.t) ©)

McNichols—Wilson modeline gore cikis noktasi farkli ve bilegenleri daha kapsayici olan
bu model, bagimli degiskeni ve hata teriminin yorumlanisi bakimindan Denklem (1)’deki ori-
jinaliyle aynidir. Bu sebeple tiiretilen model diizeltilmig veya modifiye edilmis McNichols—
Wilson modeli olarak goriilebilir. Bu model ile sirketlerin geneli i¢in bir regresyon modeli
olusturulabilir. Modelin katsayr degerlerinin istatistiksel anlamliliklari, sirketlerin geneli i¢in
alacak karsiliklarinin nasil ayrildig1 konusunda fikir verebilir. Diger taraftan elde edilen model
katsayilari ile her sirketin t y1l1 6zelinde ayrilmasi beklenen karsiliklar hesaplanabilir. Boylece
firma-y1l 6zelinde ayrilmasi beklenen karsilik tutari ile gercekte ayrilan karsilik tutari kargi-
lagtirilabilir. Sirket 6zelinde ART_KARS(i,t)’nin gosterdigi sapma kazang yonetimi agisindan
yorumlanabilir. Analiz kapsaminda, Denklem (5) i¢in gerekli degigkenlerin nasil tiiretildigi ve
veri toplama asamasinda karsilagilan durumlar sonraki baglikta ele alinmigtir.

5. Veri Seti

Analiz kapsamina finansal tablolarin1 kamuya bildirmekle yiikiimlii ve Borsa Istanbul’da
islem goren bankacilik ve finans sektorii disindaki sirketler ele alinmistir. Analiz sirketlerinde
sektorel olarak en biiylik kesim %28 ile sanayi sektoriidiir. Bunu %13’er agirlikla hizmet sek-
torii ve gayrimenkul yatirim ortakliklari izlemektedir. Onemli oranda olan digerleri %11 ile
gida ve %10’ar agirlikla tekstil sektorii ve hammadde iireticisi sirketlerin olusturdugu gruptur.
%10 paym altinda olan sektorler ise biiyiikten kiigiige dogru teknoloji-bilisim, enerji, ticaret
ve ingaat olarak siralanmaktadir. Sirketlere ait sektor bilgileri Refinitiv Datastream veritabani
sektor siniflandirmasina gore olusturulmustur. Analizde ele alinan donem icin beklenen kredi
zararlarinin ol¢limii ve raporlamasinda degisiklik getiren UFRS 9’un uygulanmaya bagladigi
2018 yil1 baglangi¢ kabul edilmistir. Bu baglamda, ele alinan 302 sirketin 2018-2021 yillarina
ait 1208 adet finansal tablosu, denetim goriisii ve tablo dipnotlar1 da incelenerek aragtirmaya
ait degiskenler tiiretilmistir.

UFRS’ye gore diizenlenen alacak hareketliligi tablosu standart olarak donem bas1 bilan-
co karsilig1 kalemiyle baglamakta, devaminda bu tutara donem icinde ayrilan siipheli alacak
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kargiliklart (Di_KARS) eklenmektedir. Sonrasinda, tahsil imkan1 kalmadig1 kesinlesen tutar
kayittan silinenler kaleminde (KAYITSIL) diisiilmekte, diger taraftan, tahsil edilen tutar konu-
su kalmayan karsiliklar kaleminde (KK_KARS) diisiilmektedir. Son olarak, eger varsa siip-
heli alacak karsilig: ile ilgili diger diizeltme kalem(ler)i artig veya azalig olarak tabloda yer
almaktadir. Bu kalemlerdeki de8isim neticesinde donem sonu bilancgo siipheli alacak karsili1
tutarina ulagilmaktadir. Yapilan incelemelerde, sirketlerin bir kisminda karsilik ayrilmasina
ragmen tablonun raporlanmadig1 gozlenmistir. Onemli sayida sirkette ise, siipheli alacak kar-
silif1 tablosu temel kalemlerinin birkaci netlestirilerek topluca verilmigtir. Bu durum 6zellik-
le kayittan silinenler kaleminde, tahsilatindan vazgecilen alacak tutarmin agikc¢a goriilmesini
engellemektedir. Bunun yaninda, cesitli dier diizeltme kalemlerini de igerecek sekilde tiim
bilesenleriyle alacak hareketliligi tablosu yayinlayan girketler de bulunmaktadir. Ele alinan
donemde alacak hareketliligi tablo iceriginin sirket sayilariyla bir 6zeti Tablo 1’de goriilebilir.
Tabloda bir sirketin ilgili kalemde ele alinmasi i¢in ilgili durumun herhangi bir yilda bir kez
olugmasi yeterlidir.

Tablo 1: Alacak Hareketliligi Tablolar icerik Analizi

(i) Tablo Bilesenlerinin Analizi Sirket Sayisi
DI-KARS / KK-KARS / KAYITSIL tek kalemde netlestirilerek raporlayan 24
KK-KARS / KAYITSIL tek kalemde toplayarak raporlayan 23
KAYITSIL tutarini raporlamayan 6
Diger diizeltme kalemi raporlayan: Muhasebe politikalarinda UFRS 9’a gegis etkisi 26
Diger diizeltme kalemi raporlayan: UFRS 9 Diizeltmesi / BKZ Etkisi 15
Diger diizeltme kalemi raporlayan: Yabanci para ¢evrim farklari 47

(ii) Karsilagilan Diger Durumlar

Finansal tablo ve dipnotlarina ulagilamayan 5
Karsil1g1 bulunmasina ragmen hareketlilik tablosu raporlamayan 20
Stipheli alacak karsilig1 kalemlerinde donemler arasi tutarsizliklar olan 8
Finansal tablolarindaki hesaplamalarda veya siniflandirmalarda tutarsizliklar olan 5

Ele alinan donemde siklikla goriilen diger diizeltme kalemlerinden biri 2018 yilinda
tek defaya mahsus olmak iizere muhasebe politikalarinda UFRS 9’a gecis etkisidir. Diger arizi
kalemler sirket satin alma / birlesme kaynakli konsolidasyon etkisi ve satig amagl elde tutulan
duran varlik hesaplarina aktarim gibi transfer etkileridir. UFRS 9 ile uygulanan “Beklenen
Kredi Zarar1” (BKZ) modeli, TMS 39’daki “Gerceklesmis Zarar” modelinden farkli olarak,
itfa edilmis maliyeti lizerinden Olgiilen finansal varliklar, sozlesme varliklar1 ve gercege uygun
deger farki diger kapsamli gelire yansitilarak dlciilen bor¢lanma araglar icin gegerli oldugun-
dan, siipheli alacaklar kalemini de asan genis bir kapsama sahiptir. Dolayisiyla, hareketlilik
tablosunda “UFRS 9 Diizeltmesi / Beklenen Kredi Zarar1 Etkisi” vb. ifadelerle her yil diizen-
li olarak raporlanan diizeltme kalemi de gozlenebilmektedir. Tabloda siipheli alacak karsilig1
tutarini etkiledigi i¢in diizenli olarak ayri bir kalemde raporlanan diger bir kalem ise yabanct
para ¢evrim farklaridir. Burada ele alinan diger diizeltme kalemleri bilango karsilik tutarina ila-
ve edildigi icin analiz kapsamina girmis, fakat ayr1 bir degisken olarak degerlendirilmemistir.
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Sirketlerin ilgili donemlerdeki siipheli alacak karsilig1 hareketlerine iligkin veriler esas
olarak alacaklar ile iligkili dipnotta raporlanan hareketlilik tablosundan saglanmigtir. Fakat
yukarida belirtildigi lizere, baz1 sirketlere ait finansal tablo dipnotundaki raporlamadaki eksik-
liklerden kaynakli olarak hareketlilik tablosunda yer almas1 gereken temel bilesenlerin bir kis-
mi1 veya tamami agik¢a goriilememektedir. Bununla birlikte, hareketlilik tablosunda topluca
raporlanan kalemler bazi durumlarda detayli bir incelemeyle elde edilebilmektedir. Burada
sunulan analizde, agagida belirtilen yontemler izlenerek eksik olan veriler tamamlanmisg, eksik
olmayan veriler de bu yontemlerle ¢apraz kontrole tabi tutulmustur.

Donem icinde ayrilan karsiliklara denk gelen siipheli alacak karsilik gideri ve ilgili kar-
siliklart azaltan bir kalem olarak konusu kalmayan siipheli alacak karsilik geliri bazi sirketler
tarafindan diger faaliyetlerden giderler ve diger faaliyetlerden gelirler kalemlerinin dipnotlarin-
da ayr1 bir kalem olarak yer alabilmektedir. Bazi sirketler, donem igerisinde ayrilacak siipheli
alacak karsilik giderini, niteliklerine gore giderler basligt altinda ayr1 bir dipnotta gosterebil-
mektedir. Ayrica, nakit akis tablosunun detayinda, donem net kar/zarar mutabakati ile ilgili
diizeltmelerde siipheli alacak kargiliklar ile ilgili kalemlerin nakit akisinda yarattig1 etki ayri
bir kalemde gosterilebilmektedir. Bu ilave bilgilerden yola ¢ikarak, siipheli alacak karsiligint
azaltan kalemlerden nakit akig1 yaratmadigi halde kar1 etkileyen konusu kalmayan karsiliklar
kalemi izlenebilmektedir. Boylece, agik¢a raporlanmamuig fakat stipheli alacak karsiligi tutarini
azaltan ve dogasi geregi donem karini etkilemeyen kayittan silinenler (KAYITSIL) tutar1 da
ortaya cikarilabilmektedir. Bu tiir stnamalar da kullanilarak eldeki tiim sirket-yil verisinin yak-
lasik %90’ 1na ait degisken seti olusturulabilmisgtir.

Alacak kargilig1 hareket tablosu bilesenlerine ait tutarlar1 elde etmek icin finansal tablo
dipnotlarinda yapilan incelemelerde, tahsil edilemeyecegi kesinlesmesi sebebiyle tahsilattan
vazgecilen alacaklar1 gosteren “kayittan silinenler” kaleminin diger kalemlerle birlestirilerek
acikca verilmedigi durumlara siklikla rastlanmigtir. Kayittan silinen tutar, her ne kadar tahsil
edilememe ihtimaline kars1 onceden kargilik ayrilarak giderlestirildigi i¢in mevcut dénemde
kar etkilemiyor olsa da giderin kesinlestigini beyan ettigi i¢in olumsuz bir goriintii yarattig1
diisiiniilebilir. Bununla birlikte, bilanco dipnotlarindaki diger verilerden faydalanarak yapilan
capraz kontroller sonucunda bazi durumlarda kayittan silinen tutarin bulunmadigi ve bu yiiz-
den ayr bir kalemde gosterilmedigi de anlasilmistir. Diger taraftan ¢apraz kontrolde kayittan
silinenler tutari gézlenmesine kargin ayri bir kalem olarak raporlanmadigi da gozlenmistir.
Bu durumun olumsuz izlenimi gizlemek amacglh bir uygulama olabilecegi diisiiniilmektedir.
Raporlar incelendiginde biiyiik, itibarli ve endekslerde agirligi olan ve kurumsal olarak anilan
sirketlerde bu duruma daha az rastlandig1 yoniinde bir 6n kan1 olusmustur. Bu durumun artik
kargiliklara yansimasini gozlemlemek amaciyla, sirket-yil verisi 6zelinde endeks sirketlerini
saptayabilmek icin endeks listelerin tarihsel verisi Borsa Istanbul veri tabanindan (datastore.
borsaistanbul.com) saglanmustir.

Benligiray & Onay (2020) Borsa Istanbul sirketlerine ait denetim goriislerini icerik ola-
rak inceleyen calismalarinda, sartli goriis bildirilen sirketlerde kazang yonetimine igaret eden
vurgular saptamis ve bunlarin 6nemli bir kisminin siipheli alacak karsiligryla ilgili oldugunu
gozlemlemislerdir. Buradan yola ¢ikarak, 2018-2020 yillarinda finansal raporlarini yayinla-
makla yiikiimlii tiim sirketlerin sartli denetim goriisleri ve goriis bildirmekten kaginma olarak
smiflandirilan 121 adet bagimsiz denetim raporu belirlenerek kazang yonetimi ve siipheli ala-
cak karsilig1 tutariyla iliskilendirilebilecek vurgulara yonelik icerik analizi yapilmigstir. Tablo
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2’de sunuldugu iizere, goriise dayanak tegkil eden aciklamalarda kazanci etkileyebilecek cesitli
vurgular gdzlenmistir. Bir girketin sartli goriis almasi veya sirket i¢in goriig bildirilmekten kagi-
nilmasi kazang yonetimi ve benzeri sorunlarin igaretcisi olarak goriilebilir. Bunu dikkate alarak
olumlu goriis disinda bagimsiz denetim raporuna sahip 121 sirket-yil verisi ve goriisler icinde
spesifik olarak alacaklara ve karsilik tutarina iligkin dogrudan vurgular bulunan 41 sirket-y1l
verisi belirlenmigtir.

Tablo 2: Kazanci Etkileyebilecek Bilanco Kalemleriyle lgili Denetim Goriisii Vurgular:

(i) Kazang yonetimine isaret eden vurgular Goriig Sayisi
Karsilik ayrilmasi geregi- Ticari alacaklar 13
Karsilik ayrilmasi geregi- Diger alacaklar 12
Karsilik ayrilmasi geregi- Finansal varliklar deger diisiikliigii 5

Stok/SMM degerinin diisiik gosterildigi

Varliklarin oldugundan yiiksek degerlendigi

(i) Finansal bilgi manipiilasyonu ihtimali yaratabilecek diger cesitli vargular

Tahsilat i¢in takibin yapilmamasi- Ticari (ve diger) alacaklar 12
Alacaklar i¢in karsilik ayrilmasi geregine iligkin belirsizlikler 4
Finansal yatirimlarin gergcege uygun deger ile hesaplanmasina iligkin belirsizlikler 11
Stok degerlemesine iligkin belirsizlikler 8
Diger Varliklara iligkin deger diistikltigii ¢aligmasinin geregine iligkin belirsizlikler 11

Arastirmanin modeli geregi sirketin t yilina ait ayrilan kargiliklarinin analizinde t—1 ve
t+1 yila ait degiskenler de kullanilmaktadir. Buna gore toplam 302 sirkete ait 1208 sirket-y1l
verisi ele alinmig ve bunun sonucunda 2018-2021 donemi i¢in 906 adet sirket-y1l veri setinin
812’si tam olarak olusturulabilmisgtir.

6. Analiz Bulgular

Donem ic¢inde ayrilan alacak karsiliklar1 tahmin modeli, gereginden fazla veya az ayri-
lan kargiliklarin belirlenmesini saglamakla birlikte, ayrilan karsiligin diizeyine etki eden fak-
torler hakkinda agiklayici bilgileri de tiretmektedir. Sirketlerin alacaklarina iligkin tahakkuk
islemlerinin kazanclarina etkisini ortaya koymanin yani sira, bu tahakkuklarin dogasi hakkinda
edinilecek bilgiler de 6nemlidir. Arastirma kapsaminda elde edilen verilerin incelenmesiyle, bir
varlik olarak alacaklarin énemi ve bu alacaklar i¢in ayrilan karsilik iglemlerinin kazanca olan
etkisinin potansiyeli ortaya konmalidir. Bdylece arastirmanin énemi ve gerekliligi konusunda
bir ¢ikarim yapilabilir. Karsiliklarin yonetimi gelir ve giderleri etkileyerek kazanci etkilemek-
tedir. Dolayistyla, alacak karsiliginin diizeyini etkileyen hareketliligin de incelemesi gerekir.
Burada belirtilen sebeplerle eldeki degiskenlerden hedefe yonelik oranlar belirlenmis ve cesitli
kesitleri de iceren betimleyici istatistikler hesaplanarak izleyen tablolarda sunulmustur.

Tablo 3’te iki grupta sunulan oranlar icin hesaplanan ortalama degerler iki farkli sekilde
hesaplamistir. Kiimiilatif ortalama olarak sunulan degerler, oran1 olusturan degisken deger-
lerinin Once ortalamasi alindiktan sonra oranlanmasiyla elde edilmistir. Sirket-y1l ortalamasi
olarak sunulan degerler ise, panel veri yaklagimiyla, dnce her bir sirket-y1l verisi icin degisken-
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ler oranlandiktan sonra oranlarin ortalamasi alinarak hesaplanmigtir. Kiimiilatif ortalamalarda
degiskenlerdeki biiyiik de8erler ortalamaya agirlikli olarak daha cok etki eder. Yani her bir
sirketin belirli yilina ait oranin ortalamadaki agirlig: tutarlarin biiyiikliigii ile orantili oldugu
icin yanhlik igerir. Diger taraftan, sirket-y1l ortalamalarinda her bir oranin agirligi, orani olug-
turan degerlerin biiyiiklii§iinden bagimsiz olarak, ortalamay1 diger drneklem birimleriyle esit
diizeyde etkiler. Bu tiir ortalamalar yanlilik icermemekle birlikte, kiiciik degerlerden tiiretilen
oranlarm ortalamalardaki etkisini daha cok yansitir. Sonug olarak, kiimiilatif ortalamalar top-
lam parasal tutarlardaki genel durumu yansitirken, sirket-yil ortalamalar1 6zel durumlar: daha
cok vurgulayacaktir.

Tablo 3: Tiim Veri Seti icin Betimleyici Istatistikler

A: Alacaklarin ve Alacak Kargiliklarinin Onemine Iligkin Oranlar
alacak(t) / b_kars(t)/  di_kars(t) / di_kars(t)/ Kkayitsil(t+1)/

Tiim veri seti

top_var(t) alacak(t) netsatis(t) net_k/z(t) di_kars(t)

Kiimiilatif ortalama 0,143 0,052 0,003 0,034 0,244
Sirket-yil ortalamasi 0,243 0,123 0,030 0,642 0,262
Degisim Katsayisi 12 1,5 92 190 7.7
Sapma Genel 0,283 0,180 0,273 12,189 2,003
Br. arasi 0,237 0,171 0,184 6,900 1,135

Br. ici 0,153 0,062 0,216 9,956 1,595

B: Alacak Karsilig1 Hareketlerine liskin Oranlar

kayitsil(t) / kk_kars(t)/ diizeltme(t)/ b_kars(t)/b_  kk_kars(t) /
b_karg(t-1)  b_kars(t-1)  b_kars(t-1) kars(t-1))-1 kayitsil(t)

Tiim veri seti

Kiimiilatif ortalama 0,064 0,100 0,050 0,248 1,6
Sirket-y1l ortalamasi 0,030 0,175 0,099 2,010 2,1
Degisim Katsayisi 4.5 10,6 8.8 12,8 16,4
Sapma  Genel 0,135 1,857 0,868 38,570 8,0
Br. arast 0,092 3,093 0,550 64,757 10,6
Br. ici 0,104 0,209 0,697 2,274 11,5

Tablo 3’te alacaklarin ve alacak kargiliklarinin 6nemine iligkin oranlar incelendiginde,
karsiliklar1 da igeren briit alacaklarin toplam varliklar i¢inde onemli bir paya sahip oldugu
goriilmektedir. Analiz verisinde toplam parasal tutarlar a¢isindan briit alacaklar toplam varlik-
larin yaklagik %14’iinii olustururken, sirketler ortalamasinda toplam varliklarin yaklasik dortte
biri gibi yiiksek bir diizeye ulasabilmektedir. Sirketler ortalama olarak alacaklarinin yaklagik
%1251 i¢in kargilik ayirmaktadirlar. Sirket-yil verisi bazinda kargiliklari ortalama tutar satig-
larin yaklasik %3’iidiir ve sirketten sirkete ve yildan yila degiskenlik gostermektedir.

Tabloya gore, donem i¢inde ayrilan karsilik gideri igletmenin net kar veya zararina oran-
landiginda, parasal tutar toplamlarina gore elde edilen ortalama degerin %3 .4 oldugu goriil-
mektedir. Sirket-y1l verisinde bu deger ortalama olarak %642 ile raporlanan kar veya zararin
yarisindan fazlasia denk gelmektedir. Buna gore donem i¢inde ayrilan alacak karsiliklar gir-
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ket kazancini1 6nemli dl¢iide etkileme potansiyeline sahiptir. Fakat belirtmek gerekir ki bu oran
icin hesaplanan degisim katsayist oldukca yiiksektir. Standart sapmanin ortalamaya bdliinme-
siyle normalize edilen bir varyasyon ol¢iisii olarak degisim katsayisinin yiiksek olmasi, bu
oranin sirket-y1l bazinda biiyiik degiskenlik gosterdigine isaret eder. Dolayisiyla u¢ degerlerin
ortalamay1 yukar ¢ektigi sOylenebilir. Birimler arast ve birim ici standart sapmalar incelendi-
ginde bu degiskenligin kaynaginin birim ici oldugu goriilmektedir. Bu da oranin girket 6zelinde
yildan yila degisiklik gosterdigine isaret eder.

Ayrilan kargiligin amacima uygunlugunu tespit eden, donem ici karsiliklarin sonraki
donemde kayittan silinenlere oranidir. Tabloya gore sirketler ortalama olarak ayirdiklar: kargi-
ligin sadece yaklasik dortte birini kayittan silinen alacaklar i¢in kullanmakta ve bu oran yiiksek
ol¢iide degiskenlik gostermektedir. Buraya kadarki oranlarin yorumuna gore alacaklar ve ala-
caklar icin ayrilan karsiliklar igletmenin kazancina 6nemli 6l¢iide etki etmektedir. Karsiliklarin
kullanim1 ve kazanca etkisi ise sirketler ve donemler arasi biiyiik degiskenlik gostermektedir.
Buna gore alacak karsiligi iglemleri, kazancin yonetimi icin 6nemli bir potansiyele sahiptir.

Tablo 3’iin ikinci kisminda alacak karsilig1 hareketlerine iliskin oranlar sunulmustur.
Ayrilan karsiligin amaca uygunlugunun bir diger dlciitii, kayittan silinenlerin donem bag1 bilan-
co karsiliklarina oranidir. Tablodaki orana gore isletmeler bilancoda tasidiklar: kargiliklarinin
cok kiigiik bir boliimiinii y1l igerisinde kayitlardan silmektedir. Buna karsin bu karsiliklarin
cok daha fazlasi konusu kalmayanlar olarak gelir kaydedilmektedir. Sirketler ayn1 donemde
kayittan sildikleri alacak karsiliklarinin ortalama olarak yaklasik iki katin1 konusu kalmayan
kargilik olarak kazanca eklemektedir. Diger taraftan bilangcoda yer alan karsiliklar yillik ortala-
ma olarak %200 artis gostermektedir. Not etmek gerekir ki, bu artigin az sayilabilecek bir kismi
yabanci para ¢evrim farki benzeri diizeltme kalemlerinden gelmektedir. Buradaki oranlar i¢in
hesaplanan degisim katsayilar1 da oldukga yiiksektir. Birim ici ve birimler aras1 degiskenlik
sirketler aras1 ve donemler arasi farklardan kaynaklanmaktadir. Endeks sirketlerine ve denetim
gorlisiine gore olusturulan kesitler i¢in betimleyici istatistikler Tablo 4’te sunulmusgtur.

Tablo 4: Endeks Sirketlerine ve Denetim Goriisiine Gore Alt Veri Setleri Betimleyici
Istatistikler

Alacaklarin Onemine ve Alacak Karsilig1 Hareketlerine Iligskin Oranlar (Kiimiilatif Ortalamalar)
alacak(t)/ b_kars(t)/ Kkaytsil (t+1)/ kayitsil(t) /  kk_kars(t) /

top_var(t) alacak(t) di_kars(t) b_kars(t-1) kayitsil(t)
Tiim veri 0,143 0,052 0,244 0,064 1,6
Endeks sirketleri
XU30-50-100 0,134 0,048 0,271 0,079 14
XKRY (kurumsal) 0,131 0,059 0,158 0,039 24
Diger 0,225 0,065 0,111 0,023 32
Denetim Goriisii
Sarth ve Kaginma 0,173 0,080 0,108 0,022 0,9
Alacak Kars. 0,264 0,039 0,173 0,004 43
Alacak Kars. (t-1) 0,244 0,049 0,253 0,034 13
Diger 0,142 0,050 0,248 0,067 1,6
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Tablo 4’e gore, yil icerisinde herhangi bir anda Bist30-50-100’de yer almis olan gir-
ketler, endeks digt sirketlere kiyasla daha yiiksek kayittan silinenler oranlarina sahiptir ve
dolayisiyla alacak karsiliklarini amacima daha uygun kullanmaktadir. Kiyaslamada, kurumsal
yonetim endeksine dahil olan sirketler, bu iki grubun arasinda bir konumdadir. Endeks dist
sirketlerin varliklari i¢inde briit alacaklariin orani ¢ok daha yiiksektir. Denetim gdriisiine gore
olusturulan kesitlerde de farkliliklar gézlenmistir. Olumlu goriis disinda sarth goriis ve goriis
bildirmekten kacinma y&niinde denetim goriisiine sahip sirketlerin briit alacaklari i¢cinde karsi-
liklarinin oranlar yiiksek fakat kayittan silme oranlar: diigiiktiir. Denetim goriisiinde alacaklar
karsiligina vurgu yapilan sirketlerin briit alacaklar1 toplam varliklar: i¢inde 6nemli bir orana
sahiptir. Bu girketlerde de kayittan silme orani diisiik, konusu kalmayan karsiliklar oran1 yiik-
sektir. Ozetle, borsa endekslerinde yer alan ve olumlu denetim goriisiine sahip sirketler igin
alacak kargiligina yonelik kazanc yonetimi potansiyelinin diisiik oldugu yorumu yapilabilir.

Betimleyici istatistiklerden elde edilen 6n bilgiler, teorik olarak belirlenmis olan alacak
karsilig1 tahmin modelinde yer alan aciklayici degiskenlerin se¢imini desteklemektedir. Anali-
zin bu asamasinda, onceki bagliklarda detaylandirilan McNichols—Wilson modeli ve bu mode-
lin modifiye edilmis bir versiyonu olarak bu calisma 6zelinde gelistirilen model regresyon
analizi ile incelenmektedir. Her iki modele iligkin regresyon analizi ¢iktilar1 Tablo 5°te sunul-
mugtur.Tablo 5’in iist kisminda yer alan modele ait degiskenlerin birimi tiimii ayn1 doneme
ait parasal tutarlar (bin TL) oldugu i¢in herhangi bagka bir tutara oranlanmasina gerek goriil-
memigtir. Buna karsilik McNichols ve Wilson, herhangi bir gerekge belirtmeksizin, model-
deki tiim degigkenleri t donemine ait hasilat tutarina oranlamiglardir. Bu durumun t+1 ve t—1
donemine ait degiskenlerin t yilina oranlanmasi gibi tutarsiz bir duruma yol acabilecegi ileri
stirilebilir. Diger taraftan, bilanco karsiliklarinin izleyen yila ait satiglara orani gibi bir degis-
kenin teorik olarak yorumlanmasi da oldukca zordur. Nitekim, hasilata oranlanmis degiskenler
ile havuzlanmis en kiiciik kareler regresyon modeline ait agiklayicilik diizeyi ¢ok diisiik (~%0)
cikmistir ve model bir biitiin olarak anlamsizdir (Prob>F=0,99). Bahsedilen modele ait analiz
ciktilart raporlanmamugtir.

Orneklem birimlerinin her biri birbirinden bagimsiz oldugu varsayimiyla uygulanan
havuzlanmig en kiiciik kareler (HEKK) yonteminin McNichols—Wilson modeline uygulan-
mastyla elde edilen ¢ikti, agiklayicilik diizeyi ve istatistiksel anlamliliklar ag¢isindan olumlu
goziikmektedir. Bunula birlikte, 6rneklem panel veri yapisinda oldugu icin regresyon ¢iktisi
istatistiksel varsayimlar acisinda kontrol edilmelidir. Oncelikle, ihmal edilmis degisken yan-
liligim test etmek icin Ramsey RESET testi uygulanmis dordiincii dereceye kadar olan degis-
kenlere ihtiya¢ olmadig1 goriilmiistiir. Ustel degiskene yonelik ihtiyacin bulunmamasi modelin
dogrusallik varsayimimi da destekler. Degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baginti problemi
gozlenmemigtir (ortalama VIF=1,86). Buna karsilik, Breusch-Pagan testinde hata terimlerinde
degisen varyans problemi tespit edilmistir. Bu sebeple Tablo 5’°te raporlanan HEKK modelinde
direngli standart hatalar kullanilmigtir. Bunlara ek olarak Wooldridge panel veri i¢in otokore-
lasyon sinamasi testi yapilmis ve tespit edilmemistir.
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Tablo 5: Regresyon Analizi Ciktilar:

A: McNichols-Wilson Modeli

sabit b_kars(t-1) kayitsil(t)  kayitsil(t+1)

Model 1.1: Havuzlanmig EKK, direncli std. hatalar RA2: 0,838 Prob > F: 0,000
-2461,3 0,333 2,021 0,017

(0,010) (0,000) (0,005) (0,889)

Model 1.2: Sabit Etkiler RA2: 0,295 Prob > F: 0,000
64690 -0,081 2428 0,152

(0,000) (0,006) (0,000) (0,574)

Model 1.2: Sabit Etkiler, direncli std. hatalar (p degerleri)

(0,374) (0,807) (0,000) (0,713)

B: Modifiye McNichols-Wilson Modeli

sabit b_kars(t-1) kayitsil(t) kayitsil(t+1)  kk_kars(t) alacak(t) netsatig(t)
Model 2.1: Havuzlanmis EKK, direngli std. hatalar RA2: 0,854 Prob > F: 0,000
-566.,0 0,229 1,604 0,079 1,249 -0,003 -0,0001
(0,365) (0,011) (0,016) (0,534) (0,067) (0,091) 0,779)
Model 2.2: Sabit Etkiler RA2: 0,320 Prob > F: 0,000
52950 -0,091 2,365 -0,044 0, 145 0,008 -0,001
(0,007) (0,004) (0,000) (0,875) (0,490) (0,012) (0,076)
Model 2.2: Sabit Etkiler, direncli std. hatalar (p degerleri)

(0,311) (0,790) (0,000) (0,915) (0,606) (0,330) (0,141)

HEKK ile elde edilen modelin uygulamada sirketlerin donem i¢i ayirmalari beklenen
alacak karsiligiin tahminini i¢in kullanilmasinda istatistiksel olarak 6énemli bir sorun gozlen-
memigtir. Buna ragmen, eldeki veri sirket ve y1l olarak iki boyuta sahip panel veri oldugu i¢in
analizi derinlestirmek gerekmektedir. Temel alinacak modeli belirlemek icin sabit ve rassal
etkiler modeli ¢iktilarina Hausman testi uygulanmis ve sabit etkiler modelinin uygun oldugu
goriilmiistiir. Bu modelin hata terimlerine modifiye Wald testi uygulanmis, grup bazinda degi-
sen varyanslilik sorunu gozlenmistir. Bu sebeple sabit etkiler modeli direngli standart hatalar
ile tekrar calistirilmistir. Buraya kadar aciklanan regresyon ¢iktilari Tablo 5’in birinci kisminda
yer almaktadir. Ayn1 yaklagimla, modelin modifiye versiyonuna ait ¢iktilar ise tablonun ikinci
kisminda sunulmustur.

Tablo 5°te yer alan Model 1.1 ve Model 2.1 degerlendirildiginde, agiklayicilik diize-
yinin McNichols—Wilson modelinin tanitildig1 orijinal calismadaki gibi yiiksek oldugu goriil-
mektedir. Bu ¢aligmadan farkli olarak, izleyen donemdeki kayittan silinen tutar ile dénem ici
kargiliklar arasinda anlamli bir iligki gozlenmemistir. Ayni bulgu Model 1.2 ve Model 2.2°de
gozlenmektedir. Benzer modellerin kullanildig1 diger calismalarda ise bu iligski anlamli ve pozi-
tif olarak gozlenmistir (Jackson & Liu, 2010; Lee & Choi, 2016). Buna gore, ele aldigimiz
donemde Borsa Istanbul sirketlerinin geneli icin, donem iginde ayrilan alacak karsiliklarinin
teorik amacina uygun olarak belirlenmedigi soylenebilir. Bu durum, betimsel istatistiklerdeki
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konusu kalmayan kargilik oranlarmin yiiksekligiyle desteklenmektedir. HEKK ve sabit etkiler
modelleri birlikte degerlendirildiginde, satiglarin ve alacaklarin donem i¢i ayrilan alacak kargi-
liklartyla iligkisi net degildir. Alacak kargiliklarinin belirlenmesinde gelir yaklagimi ve bilanco
yaklagimi hakkinda net bir bulguya ulagilamamugtir.

Panel regresyon analizinde donem i¢inde ayrilan alacak karsiliklarinin belirleyicilerine
gosterdigi elastikiyete yonelik bir analiz i¢in veriye logaritmik doniisiim uygulanmasi yerin-
de olacaktir. Fakat bu doniistimiin uygulanabilmesi icin degigkenlerin ve veri setinin uygun
olmast gerekir. Sirketlerin alacak hareketliliklerine bir biitiin olarak bakildiginda, kayittan sil-
me isleminin siireklilik gostermedigi, bazi1 donemlerde alacak karsilig1 ayrilmadigi ve konusu
kalmayan karsiliklar kalemindeki giriglerin diizenli olmadig1 goriilmektedir. Bu durum kimi
sirket-y1l verisinde t yilinda bir veya birden fazla kalemin sifir degeri almasina yol agmaktadir.
Sifir degerinin sikca yer aldigi veri setine logaritmik doniigsiim uygulanmasi énemli miktar-
da veri kaybina neden olmaktadir. Regresyon analizinde bir diger yaklasim verideki u¢ deger
sorununun giderilerek regresyon girdisinin olusturulmasidir. Boylece, u¢ degerlerin ¢iktilarin
yorumunu bozmasinin engellenmesi saglanir. Fakat bu ¢alisma 6zelinde degiskenlerdeki agi-
riliklari 6nemli bir bilgiye isaret ediyor olabilecegi dikkate alinmalidir. Buna kargin analizin
saglamlik siamasi agsamasinda tiim veri seti i¢cin %35 oraninda winsorize uygulanarak panel
veri analizi tekrarlanmig ve sonucta 6nemli olciide degisiklik olmadigi gozlenmistir.

Regresyon hesaplamalarinda kullanilan tiim veri seti i¢in artik kargiliklarin ortalama
degeri, diger bir ifadeyle modelin hata teriminin ortalamasi, istatistiksel olarak beklendigi lize-
re sifira cok yakin bir degerdir. Bununla birlikte, kazanc yonetimi ve benzeri nedenlerle kazan-
ct oldugundan farkli raporlayan sirketlerden olusan alt kesitlerde artik karsiliklarin ortalama
degeri sifirdan saparak pozitif veya negatif yanlilik gosterebilir. Aragtirmanin 6n bulgularinda,
sirketlerin borsa endeksinde yer almasinin veya bagimsiz denetim goriisiiniin isaret ettigi olum-
suzluklarin kazang yonetimine isaret edebilecegi saptanmistir. Buna gore yapilan veri kesitle-
rinde gozlenecek bir farklilik, kazan¢ yonetimini destekleyici bir bulgu olarak yorumlanabilir.
Artik karsiliklar parasal tutari ifade ettigi i¢in, kesitte yer alan biiyiik tutardaki bir 6rneklem
birimi ortalama hesaplamasini saptirabilir. Bunu 6nlemek adina, artik karsiliklar satiglara oran-
I1 olarak sunulmustur. Tablo 6’da kesitlere gore artik kargiliklar i¢in verilen art_kars/netsatig
oraninda kiiciik payda degerinden kaynakl agir1 degerleri 6nlemek icin paydada yer alan tuta-
rin en az 1 Milyon TL olan sirket-y1l verisinin ortalamalar1 kullanilmigtir. 1 Milyon TL’den
biiyiik net satigsa sahip tiim sirket-yil verisi i¢cin modifiye modelden tiiretilen di_kars/netsatig
orani ortalama olarak 0,0279’dur. Buna gore, kesitlerdeki artik karsilik oranlarini incelerken
yaklasik %3 gibi bir oranin normal bir beklenti olacagi ve bir nevi giiven aralig1 marji olustu-
racagi varsayilabilir.

Tablo 6: Hata Terimlerine Gore Kesitler Bazinda Artik Karsilik Diizeyi Oranlar:

Farklilik Beklenen Kesitlere Gore Sirket-Yil Verisi I¢in Artik Karsiligin Net Satiglara Orani

Endekse gore Denetim goriisiine gore Yillara gore
XU30- . Sarth ve Alacak .
50-100 XKRY Diger kagmma kars vurgu Diger 2018 2019 2020
Model 1.1~ 0,004 0,006 0,105 0,297 0,327 0,039 0,089 0,078 0,045
Model 2.1 0,001 0,000 0,035 0,125 0,198 0,009 0,038 0,028 0,003
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Tablo 6’da kazang yonetimini etkileyebilecek kesitler aras1 karsilagtirmalar incelen-
diginde McNichols—Wilson modelinin (Model 1.1) artik karsiliklarda énemli dl¢giide farklar
yakaladi81 goriilmektedir. Yillara gére sunulan karsilagtirmada ise beklenecegi lizere dnemli
bir fark gozlenmemistir. Satiglara oranli olarak sunulan ilk iki gruptaki kesit farklar1 oldukc¢a
yiiksek goziikmektedir. Gozlenen farki oldugu gibi kazancin oldugundan farkli raporlanmasina
atfetmek dogru olmayabilir. Bunun yerine, modelin olmas1 gereken karsiliklarin tahmininde
yetersiz kaldig1 ve dolayistyla iirettigi hata teriminin yiiksek oldugu diisiiniilebilir. Bu nokta-
da, modifiye edilmig McNichols—Wilson modelinin (Model 2.1) kesitler aras1 farklili1 ortaya
koyarken daha kabul edilebilir artik karsiliklar iirettigi goriilmektedir. Endeks dis1 sirketler,
satiglarina oranla normale gore daha fazla alacak kargilig1 raporlamaktadir. Benzer durum, daha
yiiksek bir vurguyla, denetim goriisiinde sorun olan sirketler i¢in de gegerlidir. Denetim gorii-
stinde alacaklara ve kargiliklarina iligkin sorunlara isaret eden vurgularin yer aldig: sirketler
icin ise fark daha da artmaktadir. Sonug olarak, secilmis sirket gruplarinda satiglar iizerinden
karlilik oranlarin1 6nemli derecede etkileyecek diizeyde beklenmeyen alacak karsilig: iglemle-
rinin gerceklestirildigi gézlenmistir.

7. Sonug

Bu calisma, Borsa Istanbul’da iglem goren sirketler 6zelinde yoneticilerin manipiila-
tif davraniglarint alacak kargiliklar tizerinden inceleyen ilk calismadir. Alacaklar iizerinden
kazang¢ yonetimine atfedilen tahakkuklari belirlemek tizere donem iginde ayrilan karsilikla-
rin tahmini i¢in McNichols—Wilson modeli temel alinmigtir. Aragtirmacilarin bu modele ilgisi
devam etmekle birlikte, zamanla modelin eksiklikleri goriilmiis ve yeni diizenlemelerle model-
de eksiklikler olugmustur. Caligmada gelistirilen model, temel alinan modelin daha kapsayici
ve UFRS’ye tam uyumlu 6zgiin bir versiyonudur. Bu modelden tiiretilen artik karsiliklarla,
gelecekte yapilacak calismalarda alacak karsiliklarini etkileyebilecek diger faktorlerin kont-
rol edildigi bir modelde sirketlerin alacaklar tizerinden kazang yonetimi davranisi daha rafine
bir sekilde arastirilabilir. Ayrica, gelistirilen model, bir sirket 6zelinde beklenen ve gercekte
ayrilan alacak karsilig1 tutarlarinin karsilastirilmasi i¢in yoneticiler, denetciler veya finansal
analistler gibi farkl: taraflara hizmet edebilir.

Calismada referans model ve modifiye model, panel veri analizinde havuzlanmis en
kiictik kareler ve sabit etkiler regresyon modelleriyle test edilmistir. Birbirlerine yakin ve
anlamli olmakla beraber modifiye modelin aciklayicilik diizeyi daha yiiksektir. Modelde yer
alan degiskenler arasindaki iligkiler referans modelin tanitildig1 orijinal ¢aligmayla benzerlik
gostermektedir. Ancak orijinal calismadan farkli olarak sonraki donemde kayittan silinenler ile
alacak karsiliklar arasinda anlamli bir iliski saptanamamustir. Bu bulgu, Borsa Istanbul sirket-
lerinin ele aldigimiz donemde alacak kargiliklarini amacina uygun raporlamadiklart seklinde
yorumlanabilir. Konusu kalmayan kargilik oranlarinin yiiksekligi bu yorumu gii¢lendirmekte-
dir. Ayrica modifiye modele eklenen net satiglar ve alacaklar ile alacak karsiliklart arasinda da
tutarl: bir iligki belirlenememistir. Bu durum, Borsa Istanbul sirketlerinin eslestirme yaklagimi
veya bilanco degerlemesi bakis acisina gore tutarl bir sekilde karsilik ayirmadiklarini gosterir.

Kazang yonetimine igaret eden degisken olan artik karsiliin net satiglara orani farklilik
beklenen gruplara gore karsilastirmali olarak sunulmugtur. Bu oranlar incelendiginde modifiye
modelin referans modelle benzer sonuclara ulastig1 ancak daha makul seviyede artik kargiliklar
iirettigi diisiiniilebilir. Modeller aras1 karsilagtirmalar, borsa endekslerinde yer almayan diger
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sirketler ve denetim raporunda olumlu disinda goriis bildirilen 6zellikle alacak karsiligi vur-
gusu bulunan girketler i¢in kazang¢ yonetimine igaret eden satiglara oranlt artik karsiliin daha
yiiksek oldugunu gosterir. Bu sonug, betimleyici analizlerden ¢ikarilan sonuglarla tutarlidir.

Calismanin bulgulart alacaklarin, alacak kargiliklarmin ve alacak karsiligi hareketle-
riyle iligkili hesaplarin karakteristigi hakkinda énemli ¢ikarimlar sunmaktadir. Borsa Istanbul
sirketlerinin finansal tablolarinda briit alacaklar 6nemli bir paya sahiptir. Sirket-y1l ortalama-
lar1 dikkate alindiginda bu pay bilanco toplaminin 6nemli bir kismin1 olusturmaktadir. Ayrica
alacak karsilig1 giderleri tutar olarak net kara gére 6nemli bir boyuttadir. Bu bulgular, alacak
kargiliklarinin kazanci etkileme potansiyelini acik¢a ortaya koymaktadir. Betimleyici istatistik-
ler, sirket-y1l ortalamalarina gore ayrilan karsiligin sonraki donemde sadece dortte birine yaki-
ninin kayittan silindigini ve bilangoda alacak kargiliklarinin zamanla artis gosterdigine isaret
etmektedir. Bu istatistikler, yoneticilerin alacaklarin tahsiline iligkin tahmin hatalar1 yaptiklart
veya bilancoda kazang yonetimi araci olarak kullanilmak iizere yedekler olusturduklari seklin-
de yorumlanabilir. Alt veri setlerine iligkin istatistikler incelendiginde ise, borsa endekslerinde
yer alan ve olumlu denetim raporuna sahip sirketlerin alacak karsiliklarini bir kazang yonetimi
araci olarak kullanma potansiyelinin diger sirketlere gore daha diisiik oldugu sonucuna ulagil-
maktadir.

Diger taraftan bu calisma bazi kacinilmaz sinirhiliklara sahiptir. Yoneticilerin kazang
yonetimi davranislari, yalnizca tahsili siipheli alacaklar i¢in donem icinde kaydedilen karsilik-
lar tizerinden incelenmistir. Bu hesap, yoneticilere alacaklarin tahsiline iligkin tahminlerinde
genis bir takdir alani sunar. Ayrica 2018 yilinda UFRS 9 Standardinin yiiriirliige girmesi, vade-
si gecen alacaklarin yaninda vadesi heniiz gegcmemis alacaklarin dikkate alinmasini saglamis ve
boylece yoneticilerin takdir alanini daha da genisletmistir. Bu gerekceler, alacak kargiliklarinin
kazancin yonetilmesi i¢in siklikla kullanilma potansiyeline sahip bir hesap oldugunu dogrular.
Ancak bir¢ok avantaja sahip olmakla birlikte spesifik bir hesabin incelenmesi yaklagiminin,
kazang yonetimine iligkin genel durumu gostermeyecegi dikkate alinmalidir.
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